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经济研究中的重要问题。Kletzer 和 Bardhan( 1987) 指出，金融发展水平高的国家在外
部融资依赖性较高的行业上更具有比较优势。按照这一逻辑，在传统要素禀赋理论框
架内，金融发展水平高的国家将出口外部融资依赖度高的产品 ( Rajan 和 Zingales，
1998; Beck，2003; Svaleryd 和 Vlachos，2005; 齐俊妍，2005; 包群和阳佳余，2008 ) 。近
期，随着 Melitz( 2003) 开创新 － 新贸易理论以来，贸易的内涵越来越丰富，研究内容涉
及零贸易( zero trade) 、贸易广度( extensive margin，指贸易国家数目、贸易产品数目、贸
易企业数目等 ) 、贸易深度 ( intensive margin，指已有贸易关系的贸易量 ) 等方面。




技术复杂度( the sophistication of the export，又译为出口技术含量) 作为出口产品质量
研究的一个重要方面开始成为近期国际贸易领域研究的重要问题。目前该方面的研
究主要包括出口技术复杂度的测度、决定因素及 其 对 经 济 增 长 的 影 响 等，Rodric
( 2006) 与 Hausman 等( 2007) 较早提出了出口技术复杂度的测度方法，在此基础上国
内学者对出口 技 术 复 杂 度 的 测 度 方 法 进 行 了 讨 论 ( 樊 纲 等，2006 ) 。姚 洋 和 张 晔
( 2008) 将出口技术复杂度的测算与投入产出分析结合起来，剔除进口中间品的技术
复杂度后测算了中国出口净技术含量; Xu( 2007) 则考虑到中国各地区的经济发展水
平的非平衡性、产品品质差异性带来的同一产品的技术复杂度差异性，对技术复杂度
的测度进行了改进; 杨汝岱和姚洋( 2008 ) 利用跨国样本数据分析了出口技术复杂度
对经济增长的影响，指出一国出口技术水平的提升和超越，对于经济增长和经济赶超
具有重要意义; Hausman 等( 2007) 指出不仅一国出口多少，而且出口什么技术水平的
产品对经济增长具有重要意义。最近有关产品技术复杂度的研究，开始分析出口产品
技术复杂度的决定因素。王永进等( 2010) 研究了基础设施对出口技术复杂度的决定
机制; 祝树金等( 2010) 基于跨国样本数据，分析了要素禀赋、制度特征、国际贸易、外
商直接投资对出口技术复杂度的决定作用; Wang 和 Wei( 2008) 则采用中国分城市、分
产品、分贸易方式、分企业性质的八分位出口数据，研究了人力资本、加工贸易和 FDI













































1． 消费。假定消费者效用函数为科布 － 道格拉斯( C － D) 形式，且产品 i 在总消
费中所占比重为 b( )i ，b( )i = p( )i c( )i /Y ，∫
I
0
b( )i di = 1 。其 中 Y 表 示 总 收 入，
p( )i 和 c( )i 分别表示产品 i 的价格和消费量。
2． 生产。在生产方面，最终产品 i 的生产函数为如下形式:
y( )i = exp ∫
1
0
lny i，( )s{ }ds ( 1)
上述生产函数意味着，产品 i 的生产函数满足规模报酬不变性质。最终产品 i 的
生产需要使用一系列部门的产品 i，( )s 。部门 i，( )s 的产品使用一系列产业的中间投
入品来进行生产，中间产品不可贸易:









其中，部门 i，( )s 产品的价格记为 p i，( )s 。中间产品 i，s，( )z 的生产面临诸多不




和不确定性也就越大。假定企业 i，s，( )z 的生产函数为如下形式:
y i，s，( )z = θL i，s，( )z ( 3)
其中，θ∈ { 0，1} 衡量企业的技术水平，θ∈ { 0，1} 取决于项目的类型。假定项
目分为“优质”项目和“劣质”项目两种类型。对于“优质”项目而言，θ = 1 ，否则，θ
= 0。“优质”项目和“劣质”项目所占的比率取决于研发和生产中风险和不确定性的






的技术复杂度越高，则生产中的不确定性越高，从而 μ( )i 越大。因此，μ( )i 衡量产品







( 优质项目或劣质项目) ; 在第二阶段，金融机构根据企业项目的类型，决定是否为企
业提供资金，并决定利率水平 r。
由大数定律可知，所有企业当中，从事优质项目的企业所占比重为 1 － μ( )i ，而从
事劣质项目的企业所占比重为 μ( )i 。在信息对称的情况下，只有从事优质项目的企
业才能够获得贷款。假定金融机构提供 1 单位贷款的机会成本为 1，工资水平为 w。





首先来看外国 F。由金融机构的零利润条件 rF i，( )s wLF i，s，( )z = wLF i，s，( )z 可
得，外国企业的贷款利率为 rF i，( )s = 1 ，其中下标 F 表示国家 F。从而中间投入的边
际成本为 w。由此可以得到，外国在部门 i，( )s 生产的产品价格水平为:







F i，( )s = 1 － μ( )[ ]i ( 4)
其中，x
～
F i，( )s 表示 i，( )s 部门的生产率水平。再来看本国 H。由于金融体系的
不完善，金融机构无法确定企业所从事的项目情况，因此，将根据对项目的预期提供贷
款。此时，金融机构的零利润条件为: rH i，( )s 1 － μ( )[ ]i wLH i，s，( )z = wLH i，s，( )z 。
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① 与本文研究的主题不同，Wynne( 2005 ) 一文所考察的重点是一国的财富水平与比较优势之间的关系。
他认为在金融市场不完善( 即金融机构和企业之间存在信息不对称) 的条件下，财富水平较高的国家会在融资约
束较为严重的产业拥有比较优势。




利率 偏 高，而 劣 质 企 业 的 利 率 偏 低。对 rH i，( )s 求 一 阶 偏 导 数 容 易 得 到:
rH i，( )s /μ( )i ＞ 0 ，即产品的技术复杂度越高，则贷款成本上升的幅度越大。其经济
学解释为，产品的技术复杂度越高，生产和研发中的风险和不确定性越大，从而逆向选
择问题也就表现得越突出。由此可得本国在部门 i，( )s 生产的产品价格水平为:












H i，( )s 表示本国在部门 ( i，s) 的生产率水平。由 ε / ( ε － 1) ＞ 1 可知，
x
～
F i，( )s ＞ x
～
H i，( )s 。由( 4) 式和( 5) 式可以得到，外国 F 和本国 H 在产业 i 所生产的
产品的价格水平分别为:













F ( )i = 1 － μ( )[ ]i ，x
～
H ( )i = 1 － μ( )[ ]i
ε
ε－1 。









= 1 － μ( )[ ]i
1
ε－1 ( 7)
由( 7) 式以及 μ＇( )i ＞ 0 可知，A＇( )i ＜ 0 ，即随着产品技术复杂度的提高，本国在该












) ，且: ω = A i( )
～
( 8)















b( )i di ＞ 0，＇ i( )
～
= b i( )
～
＞ 0 ( 9)
在产品市场均衡状态下，总供给等于总需求，即:
wHLH =  i( )
～





1 －  i( )( )
～ LF /L( )H = B i( )
～
( 11)
由 ＇ i( )
～














∈C 拥有 Lc 单位的劳动，劳动无弹性供给且
不可跨国界流动。所有国家的偏好相同。
在对金融市场发展的刻画方面，我们借
鉴 了 Acemoglu 等 ( 2007 ) 以 及 Cuat 和
Melitz( 2010) 对制度变量的处理方法。Ace-













具体地，假定在部门 s∈ φ ，φ = ［0，λc］，金融机构能够观察到企业的技术水平，
即信息是对称的; 在部门 s∈ ρ ，ρ = ［λc，1］，金融机构无法观察到企业的技术水平。
若 λc = 1 ，则国家 c 与基准模型中外国的情况完全一致，即信息是完全对称的; 若 λc
= 0 ，则国家 c 金融市场的发展状况是完全信息不对称的。因此，在这里 λc 可以理解
为金融体系的完善程度，λc 越大表明金融体系越成熟。从而生产函数可以进一步表
示为如下形式:
y( )i = exp ∫
λc
0
lny i，( )s ds + ∫
1
λc
lny i，( )s{ }ds ( 12)
在接下来的分析中，我们将部门 s∈ φ 产品的价格记为 pφ i，( )s ，将该部门所使用
的中间投入的价格记为 pφ，x i，s，( )z 。而将部门 s∈ ρ 的产品的价格记为 pρ i，( )s ，将该
部门所使用的中间投入的价格记为 pρ，x i，s，( )z 。其中:
pk i，( )s = ∫
1
0
pk，π i，s，( )z 1－ε[ ]dz
1
1－ε
，k∈ φ，{ }ρ ( 13)
由之前的分析可知，在对称信息部门 s∈ φ ，产品 i，( )s 的价格水平为:







φ i，( )s = 1 － μ( )[ ]i ( 14)
其中，x
～








目好坏。由此，可以得到不对称信息部门 s∈ ρ 的价格水平为:







ρ i，( )s = 1 － μ( )[ ]i
ε
ε－1 ( 15)













λc，( )i = x
～
φ i，( )s λc x
～


















＞ 0 ，即 x
～
λc，( )i 为
对数超模( log － supermodular) 函数。将国家 c 所生产的产业集合记为 ic，min，ic，[ ]max ，
则由 Costinot( 2009) 可以得到如下命题:
命题 2: 在多国模型中，若 λc ＞ λ
＇
c ，则必定有 ic，min ≥ ic＇，max 成立，即金融发展水平
相对较高的国家倾向于生产技术复杂度相对较高的产品。
命题 2 表明，命题 1 的结论具有一般性。由命题 2，可以进一步得到如下引理 1:
引理 1: 若国家 c 可以生产产品 i，且 c 国的金融发展程度比国家 c'更高( λc ＞
λc' ) ，那么国家 c'无法生产所有比产品 i 技术复杂度更高的产品( i＇ ＞ i ) 。①
由命题 2 和引理 1 可知，给定产品的技术水平不变，金融发展水平较高的国家能
够生产技术复杂度较高的产品。换言之，随着一国金融发展水平的提高，一国生产的
















图 2) ，其中金融发展水平用私人信贷占 GDP 比重表示。
图 2 出口技术复杂度与人均收入、金融发展水平的关系




















比较优势的关系( 见图 4) 。图 4 左半部分是技术复杂度高的产品起重机械零部件( 编
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① 比较优势利用显性比较优势指数衡量。
码 842390) ，技术复杂度( 取对数) 为 10． 057，右半部分是技术复杂度低的产品木制产
















lnsophit = λ i + γt + αfinit +∑
j
β jXjit + εit ( 17)
其中，i 代表国家，t 代表年份; λ i 表示国家固定效应，代表所有不随时间变化的
影响出口产品技术复杂度的国家特定因素，如文化特征等; γt 表示时间固定效应，代
表只随时间变化与国家特定要素无关的影响出口技术复杂度的因素，如经济周期、外






lnsophit = λ i + ηt + β0 lnsophit－1 + αfinit +∑
j
β jXjit + εit ( 18)
目前，动态面板数据模型主要有两种估计方法: 差分 GMM( Generalized Methods of




GMM 方法进行估计。当然，这种方法的有效性是有前提的，即系统 GMM 估计中新增
工具变量是有效的。为验证工具变量的有效性，我们根据 Arellano 和 Bover( 1995 ) 以
及 Blundell 和 Bond( 1998) 的建议进行了 Sargan 检验。此外，还需要检验的是残差项
是否存在一阶和二阶序列自相关。系统 GMM 可分为一步法( one － step system GMM)
和两步法( two － step system GMM) 估计。相比一步法，两步法不容易受到异方差的干
扰，但是在有限样本条件下，两步法的标准误可能产生向下偏倚。对此，本文利用
Windmeijer( 2005) 的方法对两步法标准差的偏差进行矫正。
计量模型( 17) 和( 18) 可以验证金融发展是否提升了一国出口技术复杂度，但是
并没有对金融发展提升出口技术复杂度的机制进行验证。按照前面的理论分析，一国
金融发展水平越高，那么在技术复杂度高的产品上就越具有比较优势。按照 Nunn
( 2007) 的思路，借鉴现有文献中广泛运用的交叉项方法 ( Rajan and Zingales，1998;
Manova，2008) ，设置如下形式的计量模型来验证这一理论机制:
lnRCAik = λ i + ηk + αfinancei × sophk +∑
j
β jXi × Xk + εik ( 19)
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其中，被解释变量 lnRCAik 表示 i 国 k 产品的显性比较优势指数; λ i 表示国家固定
效应，代表所有国家特征; ηk 代表产品固定效应，代表所有的产品特征; εik 表示随机
干扰项。financei × sophk 是核心解释变量，financei 表示 i 国的金融发展水平，sophk 表
示 k 产品的技术复杂度。α 的经济学含义可以通过模型( 19) 简单变形表示出来，假设
1 代表金融发展水平高的国家或技术复杂度高的产品，2 代表金融发展水平低的国家
或技术复杂度低的产品，首先考虑金融发展水平低的国家 2 在两类产品上出口比较优
势的差异: lnRCA21 － lnRCA22 = γ1 － γ2 + αfinance2 × lnsoph1 － lnsoph( )2 。
进一步考虑金融发展水平高的国家 1 的两类产品的比较优势: lnRCA11 － lnRCA12
= γ1 － γ2 + αfinance1 × lnsoph1 － lnsoph( )2 。
1 国在两类产品比较优势的差异减去 2 国在两类产品上比较优势的差异，可得:
lnRCA11 － lnRCA( )12 － lnRCA21 － lnRCA( )22
= α finance1 － finance( )2 lnsoph1 － lnsoph( )2
假设国家 1 的金融发展水平高于国家 2 的金融发展水平，而且产品 1 的出口技术
复杂度高于产品 2，如果 α 为正，则说明金融发展水平高的国家在两类产品上的比较
优势差异大于金融发展水平低的国家。按照 Rajan 与 Zingales( 1998) 对模型的解释思
路，金融发展水平低的国家两种产品的比较优势差异为 lnRCA21 － lnRCA22 ，金融发展
水平提升后，如果理论分析成立，两种产品的比较优势变化方向不同，其中第一种产品
的比较优势将会增强，第二种产品的比较优势将会减弱，从而比较优势差异变化为
lnRCA11 － lnRCA12 ，显然金融发展水平提升后的比较优势差值大于最初金融发展水平
决定的比较优势差异，从而说明金融发展提升了高技术复杂度产品的比较优势，降低
了低技术产品的比较优势，从而提升了整个国家的出口技术复杂度。结合回归数据，





高 2． 58 0． 48
低 0． 91 4． 25





表 1 按照分组样本量大致相同的原则，将技术复杂度在中值 10 227 以上的产品
划为高技术复杂度产品; 将私人信贷占 GDP 比值在中值 4． 75% 以上的国家划为金融
发展水平高的国家。显然可见，金融发展水 平 低 的 国 家 两 类 产 品 的 指 数 差 值 为
－ 3． 77，说明金融发展水平低的国家，在高技术复杂度产品上不具备比较优势; 金融发
展水平提升后，金融发展水平高的国家两类产品指数差值为 1． 67，说明金融发展水平
高的国家在高技术复杂度产品上具有比较优势。我们可以将 － 3． 77 近似看做除金融




这样，通过( 17) 、( 18 ) 式验证金融发展水平与总体出口技术复杂度的正相关关
系; 通过( 19) 式验证金融发展对技术复杂度促进作用的理论机制。
( 二) 指标选取
1． 模型( 17) 与( 18) 指标选择。式( 17) 、( 18) 中的被解释变量 lnsophit 表示 i 国 t











sophk × rik 。其中，左半部分计算每一种产品的技术复杂度水平; 本文原始贸易数
据为 HS92 版本六分位贸易数据; sophk 表示某一 HS92 版本六分位产品 k 的出口技术
复杂度; gdpperi 表示 i 国人均收入水平; rik 表示 i 国出口产品 k 的贸易份额; ∑
j
rjk 表
示所有国家出口产品 k 的贸易份额之和; sophi 表示 i 国出口技术复杂度水平。显然，
随着时间变化，人均收入呈现上升趋势，从而导致产品技术复杂度变化，而产品特征一
般变化较小，为了保证产品特征的跨期稳定性，引入标准出口产品技术复杂度指标:





soph＇k × rik 。其中，sophmin 、sophmax 分别表
示所有产品中最小和最大的产品技术复杂度，soph＇k 表示产品标准技术复杂度，取值范
围在 0 与 100 之间，没有度量单位，从而可以跨期比较，而且相对比较稳定; 相应的
soph＇i 表示各国标准出口技术复杂度，范围也在 0 与 100 之间。
finit 是关注的核心变量，代表 i 国 t 年金融发展水平，按照理论分析，α 回归系数
为正说明金融发展对出口技术复杂度具有促进作用。按照 Beck( 2003) 的做法，本文
·501·期7第年1102*济经界世
齐俊妍 王永进 施炳展 盛 丹

选取了 4 个表征金融发展水平的指标: 私人信贷规模占 GDP 比重( lnpcr ) ，这一指标




( lnstmktcap ) 衡量股票市场的规模，股票市场交易额占 GDP 比重( lnstvaltraded ) 衡
量股票市场的流动性，这些指标也可以表示企业的外部融资规模和融资难易程度。除
此之外，考虑到金融发展与出口技术复杂度的相互影响，要选取金融发展水平的工具
变量，参照 La Porta 等( 1997) 的做法，我们选取各国法律制度的渊源作为金融发展水
平的工具变量，包括英国普通法系( legor_UK ) 、法国大陆法系( legor_FR ) 、德国大陆
法系( legor_GE ) 、斯堪的纳维亚法系( legor_SE ) 和社会主义法系( legor_SO ) 。
Xjit 表示影响出口技术复杂度的与国家和年份均相关的控制变量。按照以往研究









资本( lnk ) 、以中等教育入学率衡量的人力资本禀赋( lnhuman ) 、以人均陆地面积衡

















度。按照 通 行 做 法，我 们 选 取 一 国 法 律 规 则 质 量 作 为 衡 量 制 度 条 件 的 指 标
( rulelaw ) ，预期符号为正。
其他因素。一国研究开发投入是影响创新的重要条件，因此本文加入了一国研发
投入占 GDP 比例( lnrd ) ，作为研发投入指标，预期符号为正。现有大量研究表明，外
商直接投资可以实现技术外溢效应，从而促进东道国技术进步，提升出口产品技术复
杂度，因此以外商直接投资占 GDP 比重来衡量外商投资( lnfdi ) ，预期符号为正。同
样，按照 Coe 与 Helpman( 1995) 的观点，通过进口贸易，可以进口资本密集型和技术
密集型产品与设备，从而实现技术外溢，提升进口国生产能力以及出口技术复杂度，因
此本文加入进口占 GDP 比重衡量进口贸易的可能影响( lnimport ) ，预期符号为正。
综上，我们加入了要素禀赋因素、市场规模、制度、政策作为控制变量，来克服可能
的变量丢失问题。本文将首先利用这些指标对( 17 ) 式进行回归，作为基准的计量结
果。
2． 模型( 19) 的指标选择。模型( 19) 中 k 代表 HS 六分位产品，被解释变量是 RCA
指数，以该国该产品出口比重与世界该产品出口比重的比值表示。
financei × sophk 表示该国金融发展水平与产品技术复杂度的交叉项。在回归分析
中，financei 取 相 应 的 金 融 指 标 共 四 种，即 lnpcr、 lnliquid、 lnstmktcap 和
lnstvaltraded ; sophk 选相应的技术复杂度指标共两种，即 soph1 、soph2 。因此，两者交
叉项共有八种可能的指标选择，如 sf11 表示 soph1 与 lnpcr 的交叉项，sf24 表示 soph2 与
lnstvaltraded 的交叉项。在后面的回归中，顺次采用这八种指标，从而共八个回归。另
外，考虑到金融与贸易的相互影响，采用法律制度渊源与出口技术复杂度的交叉项作
为 financei × sophk 的工具变量，同样共八个指标，顺次用 if11 等表示。
按照 Manova ( 2008) 的做法，进一步加入了其他可能的交叉项控制变量，包括: 国
家金融发展水平( lnpcr ) 与行业外部融资依赖度( findep ) 的交叉项，ff ; 国家人均物
质资本存量 ( lnk ) 与行业物质资本密集度 ( kint ) 的 交 叉 项，kk ; 国 家 人 力 资 本
( lnhuman ) 与行业人力资本密集度的交叉项( hint ) ，hh ; 国家人均资源量( lnland )
与是否是资源密集型行业( nint ) 的交叉项，ll ; 国家制度发展质量( rulelaw ) 与行业
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契约密集度( cint ) 的交叉项，ii。显然按照比较优势的分析框架，所有控制变量的预
期符号都为正值。原始数据是 HS 六分位产品，行业特征是 ISIC Rev． 2 三分位数据，
为此需要产品之间的代码转换，转换表来自 Haveman 的个人网站。①
( 三) 数据来源及统计指标
模型( 17) 和( 18) 中的数据来源说明。lnsoph1、lnsoph2 由作者根据贸易数据和人
均收入收据计算所得，原始贸易数据为 CEPII 的 BACI 数据库的 HS92 版本六分位贸
易数据，时间段为 1995 ～ 2007 年。人均收入数据、人力资本数据( 利用中等教育入学
率衡量) 、人口数据、人均土地数据、研发投入数据、吸引外资数据、进口数据均来自世
界银行的《世界发展指数》各年度。金融发展指标数据来自 Beck 等( 2010 ) 。法律制
度渊源数据来自 La Porta 等( 1997) 。法律和制度质量数据来自 Kaufman 等( 2009 ) 。
资本数据由作者计算所得，初始数据来自 PWT6． 2，按照 Kumar 与 Russell( 2002) 的做
法，采用永续盘存方法估计各国资本存量: 首先利用 RGDPL( Laspeyres 标准的人均收
入) 乘以 POP( 人口) 获得 Laspeyres 标准的 GDP 数据，然后利用投资份额指标 KI 乘以
Laspeyres 标准的 GDP 即可获得相应年份的固定投资数据; 在获得固定投资数据后，为
了计算资本存量数据，首先进行资本初始存量的估计，按照 Hall 与 Jones( 1999 ) 的做
法，利用 I0 / ( g + δ) 估算，②I0 为当年的投资量，g 为其后数年的投资平均增长速度，δ
为折旧率，与 Hall 和 Jones( 1999) 相同取为 6% ; 在获得资本存量数据后，按照永续盘
存法，利用 Kt = ( 1 － δ) Kt－1 + It ，计算获得相应年份的资本存量。
模型( 19) 的数据来源说明。模型( 19) 的回归数据是 2005 年横截面数据。lnRCA
指标根据原始贸易数据所得。国家层面的金融发展水平、人均资本、人均土地面积、制
度特征数据与模型( 17) 和模型( 18) 相同; 国家层面的人力资本存量数据来自 Barro 与
Lee( 2010) ，用人均受教育年龄( yr_sch) 衡量; 行业层面数据，行业物质资本密集度、人
力资本密集度、是否是资源密集型产品来自 Braun( 2003 ) ; 行业外部融资依赖度数据
来自 Rajan 与 Zingales( 1998) ; 行业契约密集度数据来自 Nunn( 2007) 。表 2 和表 3 是
两类回归数据的指标统计分析。
按照私人信贷占 GDP 比例大小，将样本分为金融发展水平高和低两类样本，从而
进行对比分析: 其一，从出口复杂度看，第一类国家均值分别为 8． 91 和 3． 05，明显高







http: / /www． macalester． edu / research /economics /page / haveman / trade． resources / tradedata． html。








指标 样本数 均值 方差 样本数 均值 方差 样本数 均值 方差
lnsoph1 1800 8． 57 0． 58 900 8． 91 0． 45 900 8． 23 0． 50
lnsoph2 1800 2． 70 0． 61 900 3． 05 0． 47 900 2． 35 0． 53
lnpcr 1800 － 1． 32 1． 09 900 － 0． 42 0． 53 900 － 2． 21 0． 72
lnliquid 1756 － 0． 95 0． 72 857 － 0． 42 0． 45 899 － 1． 45 0． 54
lnstmktcap 1123 － 1． 39 1． 33 740 － 0． 87 1． 07 383 － 2． 39 1． 23
lnstvaltraded 1134 － 3． 05 2． 48 740 － 2． 21 2． 25 394 － 4． 63 2． 08
legor_uk 1780 0． 31 0． 46 892 0． 38 0． 49 888 0． 25 0． 43
legor_fr 1780 0． 45 0． 50 892 0． 37 0． 48 888 0． 53 0． 50
legor_so 1780 0． 17 0． 37 892 0． 11 0． 32 888 0． 22 0． 41
legor_ge 1780 0． 04 0． 18 892 0． 07 0． 26 888 0． 00 0． 00
legor_sc 1780 0． 04 0． 18 892 0． 07 0． 26 888 0． 00 0． 00
lnk 1561 25． 36 2． 27 799 26． 22 2． 27 762 24． 46 1． 90
lnhuman 1168 4． 13 0． 66 627 4． 48 0． 29 541 3． 72 0． 73
lnland 1800 0． 05 0． 09 900 0． 04 0． 08 900 0． 06 0． 09
lnpop 1712 15． 96 1． 79 817 15． 83 2． 03 895 16． 07 1． 54
lnrd 771 － 0． 56 1． 14 503 － 0． 17 1． 08 268 － 1． 27 0． 86
lnfdi 1697 0． 75 1． 48 847 0． 97 1． 35 850 0． 53 1． 58
lnimport 1740 3． 67 0． 50 868 3． 76 0． 54 872 3． 58 0． 44
rulelaw 1232 4． 99 0． 97 628 5． 64 0． 84 604 4． 32 0． 55
表 3 列出了模型( 19) 所用指标的统计量分析，按照 sf1 中值将数据分为两部分对
比分析:
表 3 中，首先，第一组( sf1 ＞ － 6． 875 ) lnrca 指标平均值大于第二组，初步说明了
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表 3 模型(19)回归数据主要指标统计量
整体 sf1 ＞ － 6． 875 sf1 ＜ － 6． 875
样本数 均值 方差 样本数 均值 方差 样本数 均值 方差
lnrca 389 809 － 2． 38 2． 79 213 678 － 1． 94 2． 51 176 131 － 2． 93 3． 01
sf11 352 261 － 7． 44 8． 43 176 130 － 0． 37 3． 61 176 131 － 14． 52 5． 39
sf12 339 389 － 5． 96 5． 62 163 258 － 1． 85 3． 80 176 131 － 9． 77 4． 17
sf13 326 311 － 20． 80 21． 62 190 932 － 11． 57 16． 83 135 379 － 33． 82 20． 91
sf14 324 330 － 9． 11 11． 34 190 932 － 4． 47 9． 80 133 398 － 15． 75 10． 02
sf21 352 261 － 2． 56 3． 02 176 130 － 0． 11 1． 27 176 131 － 5． 01 2． 17
sf22 339 389 － 2． 06 2． 04 163 258 － 0． 63 1． 35 176 131 － 3． 38 1． 63
sf23 324 330 － 3． 15 4． 06 190 932 － 1． 54 3． 47 133 398 － 5． 46 3． 72
sf24 326 311 － 7． 19 7． 78 190 932 － 3． 99 6． 00 135 379 － 11． 71 7． 78
ff 349 356 － 0． 28 0． 47 174 787 － 0． 01 0． 17 174 569 － 0． 55 0． 52
kk 319 502 1． 88 0． 80 175 869 1． 96 0． 82 143 633 1． 79 0． 76
hh 346 575 2． 10 0． 67 192 325 2． 24 0． 64 154 250 1． 93 0． 67
ll 386 563 0． 00 0． 03 211 994 0． 0044 0． 03 174 569 0． 0039 0． 02
ii 386 259 2． 65 1． 20 211 925 2． 89 1． 30 174 334 2． 37 0． 99
五 计量结果及分析
下面汇报检验结果。首先是按( 17 ) 式的国家层面的静态面板数据结果; 其次是
按( 18) 式的国家层面的动态面板数据结果; 然后是按 ( 19 ) 式的分国家产品层面的
2005 年横截面数据回归结果，包括普通最小二乘回归和工具变量两阶段回归结果。
( 一) 国家层面静态面板数据结果
表 4 列出了基于模型( 17) 采用 1995 ～ 2007 年各国总体出口技术复杂度对解释变
量的回归结果。① 回归 1 ～ 4 被解释变量是 lnsoph1，回归 5 ～ 8 被解释变量是标准化出
口复杂度 lnsoph2; 回归 1 ～ 4 的金融发展水平变量 finance 顺次为 lnpcr、lnliquid、lnstmk-










金融指标 lnpcr lnliquid lnstmkt lnstval lnpcr lnliquid lnstmkt lnstval lnstval
finance 0． 039* 0． 066＊＊ 0． 032＊＊＊ 0． 022＊＊＊ 0． 047＊＊ 0． 071＊＊ 0． 025* 0． 017* 0． 021*
( 1． 761) ( 2． 261) ( 2． 600) ( 2． 808) ( 1． 975) ( 2． 302) ( 1． 902) ( 1． 953) ( 1． 754)
lnk 0． 173＊＊＊ 0． 165＊＊＊ 0． 150＊＊＊ 0． 149＊＊＊ 0． 175＊＊＊ 0． 164＊＊＊ 0． 144＊＊＊ 0． 144＊＊＊ 0． 163＊＊＊
( 7． 725) ( 7． 328) ( 6． 682) ( 6． 525) ( 7． 254) ( 6． 830) ( 6． 051) ( 5． 968) ( 7． 421)
lnhuman 0． 122＊＊ 0． 130＊＊ 0． 059 0． 046 0． 148＊＊＊ 0． 156＊＊＊ 0． 081 0． 072 0． 649＊＊
( 2． 380) ( 2． 555) ( 1． 027) ( 0． 795) ( 2． 695) ( 2． 873) ( 1． 327) ( 1． 164) ( 2． 201)
lnland － 0． 712＊＊＊－ 0． 734＊＊＊－ 0． 683＊＊＊－ 0． 698＊＊＊－ 0． 746＊＊＊－ 0． 770＊＊＊－ 0． 734＊＊＊－ 0． 738＊＊＊－ 3． 094＊＊＊
( － 6． 604)( － 6． 853)( － 7． 265)( － 7． 441)( － 6． 441)( － 6． 739)( － 7． 355)( － 7． 402)( － 5． 966)
lnpop 0． 114＊＊＊ 0． 105＊＊＊ 0． 107＊＊＊ 0． 114＊＊＊ 0． 119＊＊＊ 0． 109＊＊＊ 0． 104＊＊＊ 0． 109＊＊＊ 0． 111＊＊＊
( 5． 035) ( 4． 594) ( 4． 788) ( 5． 089) ( 4． 929) ( 4． 482) ( 4． 365) ( 4． 563) ( 4． 991)
lnrd 0． 117＊＊＊ 0． 114＊＊＊ 0． 124＊＊＊ 0． 117＊＊＊ 0． 109＊＊＊ 0． 106＊＊＊ 0． 113＊＊＊ 0． 108＊＊＊ 0． 107＊＊＊
( 6． 528) ( 6． 374) ( 7． 622) ( 6． 981) ( 5． 677) ( 5． 547) ( 6． 528) ( 6． 083) ( 6． 555)
lnfdi 0． 043＊＊＊ 0． 039＊＊＊ 0． 034＊＊＊ 0． 036＊＊＊ 0． 045＊＊＊ 0． 041＊＊＊ 0． 035＊＊＊ 0． 038＊＊＊ 0． 027＊＊＊
( 3． 746) ( 3． 456) ( 3． 396) ( 3． 681) ( 3． 681) ( 3． 425) ( 3． 353) ( 3． 630) ( 2． 778)
lnimport 0． 059* 0． 062* 0． 057＊＊ 0． 050* 0． 029 0． 030 0． 029 0． 024 － 0． 861＊＊
( 1． 811) ( 1． 885) ( 2． 059) ( 1． 761) ( 0． 839) ( 0． 853) ( 0． 972) ( 0． 808) ( － 2． 261)
rulelaw 0． 070＊＊＊ 0． 076＊＊＊ 0． 047＊＊ 0． 041* 0． 087＊＊＊ 0． 093＊＊＊ 0． 072＊＊＊ 0． 067＊＊＊ 0． 024*
( 2． 647) ( 3． 055) ( 2． 049) ( 1． 779) ( 3． 057) ( 3． 479) ( 2． 955) ( 2． 735) ( 1． 762)
human × im 0． 213＊＊
( 2． 510)
rule × land 0． 440＊＊＊
( 4． 822)
N 325 320 303 299 325 320 303 299 303
R2 0． 828 0． 829 0． 838 0． 840 0． 815 0． 817 0． 823 0． 825 0． 854





占 GDP 比重提高 1 个百分点，可以促进出口复杂度提升 0． 039 或 0． 047 个百分点; 考
虑数据统计指标，金融发展水平高的国家和低的国家 lnpcr 平均值分别为 － 0． 42 和
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－ 2． 21，两者相差 1． 79，如果金融发展水平低的国家与金融发展水平高的国家金融发
展水平相同，那么出口技术复杂度将提升 1． 79 × 0． 039 = 0． 06981，而实际两类国家出





系数发现，回归 1 ～ 4 的膨胀系数分别为 404、399、668、675，从而导致回归系数不显著，
但是符号还是符合理论预期的。① 人均陆地面积( lnland) 回归系数显著为负，说明自
然资源确实阻碍了出口技术复杂度的提升，这与祝树金等 ( 2010 ) 的结果是一致
的; 考虑到“资源诅咒”假说，自然资源比较丰富的国家可能陷入贫困陷阱，但是
良好的制度可以摆脱这一困境，为此本文加入了制度与人均陆地的交叉项，如回归


























金融指标 lnpcr lnliquid lnstmkt lnstval lnpcr lnliquid lnstmkt lnstval
L． lnsoph 0． 974＊＊＊ 1． 014＊＊＊ 0． 930＊＊＊ 0． 932＊＊＊ 0． 945＊＊＊ 0． 967＊＊＊ 0． 555＊＊＊ 0． 671＊＊＊
( 118． 257) ( 136． 261) ( 67． 281) ( 160． 660) ( 129． 817) ( 88． 343) ( 35． 964) ( 39． 539)
finance 0． 027＊＊＊ 0． 036＊＊＊ 0． 018＊＊＊ 0． 008＊＊＊ 0． 022＊＊＊ 0． 029＊＊＊ 0． 033＊＊＊ 0． 018＊＊＊
( 11． 348) ( 10． 136) ( 7． 952) ( 10． 032) ( 11． 050) ( 4． 181) ( 25． 889) ( 12． 445)
lnk 0． 018＊＊＊ 0． 031＊＊＊ 0． 039＊＊＊ 0． 032＊＊＊ 0． 038＊＊＊ 0． 055＊＊＊ 0． 029＊＊＊ 0． 007
( 6． 712) ( 15． 014) ( 6． 216) ( 8． 537) ( 5． 462) ( 7． 379) ( 4． 295) ( 0． 670)
lnhuman 0． 120＊＊＊ 0． 107＊＊＊ 0． 039＊＊＊ 0． 090＊＊＊ 0． 174＊＊＊ 0． 173＊＊＊ 0． 079＊＊＊ 0． 049＊＊
( 20． 238) ( 17． 167) ( 3． 549) ( 6． 454) ( 15． 433) ( 12． 478) ( 4． 012) ( 2． 207)
lnland － 0． 225＊＊＊－ 0． 185＊＊＊－ 0． 180＊＊＊－ 0． 207＊＊＊－ 0． 414＊＊＊－ 0． 365＊＊＊－ 0． 686＊＊＊－ 0． 598＊＊＊
( － 11． 708)( － 9． 745) ( － 5． 828)( － 11． 928)( － 10． 249)( － 11． 689)( － 19． 036)( － 14． 878)
lnpop 0． 020＊＊＊ 0． 028＊＊＊ 0． 045＊＊＊ 0． 040＊＊＊ 0． 025＊＊＊ 0． 041＊＊＊ 0． 035＊＊＊ 0． 007
( 6． 317) ( 8． 551) ( 8． 540) ( 10． 029) ( 3． 591) ( 6． 853) ( 3． 435) ( 0． 580)
lnrd 0． 012＊＊＊ 0． 020＊＊＊ 0． 010＊＊＊ 0． 007* 0． 034＊＊＊ 0． 033＊＊＊ 0． 051＊＊＊ 0． 024＊＊＊
( 2． 822) ( 6． 026) ( 2． 750) ( 1． 872) ( 6． 808) ( 7． 099) ( 8． 076) ( 3． 154)
lnfdi 0． 009＊＊＊ 0． 012＊＊＊ 0． 000 0． 001 0． 019＊＊＊ 0． 024＊＊＊ 0． 004＊＊ 0． 001
( 9． 919) ( 20． 619) ( 0． 285) ( 1． 059) ( 10． 637) ( 25． 561) ( 2． 359) ( 0． 646)
lnimport 0． 075＊＊＊ 0． 059＊＊＊ 0． 048＊＊＊ 0． 053＊＊＊ 0． 043＊＊＊ 0． 024＊＊ 0． 009 0． 008
( 19． 377) ( 11． 734) ( 12． 144) ( 12． 015) ( 5． 579) ( 2． 526) ( 1． 048) ( 1． 258)
rulelaw 0． 028＊＊＊ 0． 011＊＊ 0． 024＊＊＊ 0． 001 0． 017 0． 013 0． 106＊＊＊ 0． 078＊＊＊
( 3． 887) ( 2． 494) ( 4． 152) ( 0． 526) ( 1． 434) ( 1． 445) ( 11． 102) ( 10． 118)
N 325 320 303 299 325 320 303 299
AR( 1) 0． 006 0． 005 0． 032 0． 001 0． 006 0． 008 0． 002 0． 003
AR( 2) 0． 277 0． 279 0． 265 0． 224 0． 222 0． 215 0． 067 0． 075
Sargan 1． 000 1． 000 1． 000 1． 000 1． 000 0． 999 1． 000 1． 000
表 5 的结果与表 4 几乎相同，解释变量的符号和显著性基本一致，说明本文结论
对不同的计量回归方法是稳健的。从模型本身看，AR( 1 ) 检验 p 值均小于 0． 1，说明
残差项存在一阶自相关，AR( 2) 检验 p 值均大于 0． 2，说明残差项不存在二阶自相关，
符合模型条件; Sargan 检验 p 值均大于 0． 1，接受原假设，说明残差项与解释变量不相
关，工具变量是合理的。
值得注意的是，解释变量的大小都发生了较大的变化。比较明显的是，表 5 中金
融发展各类指标估计系数的统计显著性均较表 4 有大幅提高，如私人信贷估计系数 t
统计量由 1． 761 提高至 11． 348，这说明，金融发展对出口产品技术复杂度的影响是显
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著和稳健的。有些控制变量回归系数明显减小，如 lnk 回归系数从 0． 15 左右减少为
0． 03 左右，lnland 回归系数从 0． 7 左右减少为 0． 2 左右，lnpop 从 0． 1 以上减小为 0． 05






表 6 是基于模型( 19) 利用 2005 年数据回归结果。采用 2005 年数据进行截面分
析，主要原因是 2005 年数据质量较好，尤其是 Barro 与 Lee( 2010) 给出了 2005 年各国
人均受教育年龄数据，显然这比中等教育入学率更能体现人力资本含义。
表 6 产品层面数据最小二乘回归结果
交叉项 sf11 sf12 sf13 sf14 sf21 sf22 sf23 sf24
sf 0． 493＊＊＊ 0． 526＊＊＊ 0． 178＊＊＊ 0． 304＊＊＊ 0． 471＊＊＊ 0． 505＊＊＊ 0． 289＊＊＊ 0． 169＊＊＊
( 65． 21) ( 46． 32) ( 60． 96) ( 53． 25) ( 66． 62) ( 47． 40) ( 54． 07) ( 61． 80)
ff 0． 251＊＊＊ 0． 395＊＊＊ 0． 342＊＊＊ 0． 370＊＊＊ 0． 235＊＊＊ 0． 378＊＊＊ 0． 362＊＊＊ 0． 336＊＊＊
( 12． 35) ( 19． 29) ( 15． 21) ( 16． 42) ( 11． 98) ( 19． 06) ( 16． 64) ( 15． 46)
kk 1． 451＊＊＊ 1． 552＊＊＊ 1． 202＊＊＊ 1． 602＊＊＊ 1． 464＊＊＊ 1． 566＊＊＊ 1． 614＊＊＊ 1． 206＊＊＊
( 15． 49) ( 16． 14) ( 11． 80) ( 15． 77) ( 15． 84) ( 16． 49) ( 16． 10) ( 12． 00)
hh 1． 079＊＊＊ 1． 435＊＊＊ 2． 782＊＊＊ 2． 759＊＊＊ 1． 054＊＊＊ 1． 398＊＊＊ 2． 746＊＊＊ 2． 770＊＊＊
( 20． 33) ( 26． 99) ( 41． 60) ( 40． 97) ( 20． 11) ( 26． 62) ( 41． 20) ( 41． 85)
ll 3． 201＊＊＊ 3． 108＊＊＊ 2． 688＊＊＊ 2． 741＊＊＊ 3． 191＊＊＊ 3． 103＊＊＊ 2． 724＊＊＊ 2． 672＊＊＊
( 17． 49) ( 16． 89) ( 14． 69) ( 14． 96) ( 17． 45) ( 16． 87) ( 14． 88) ( 14． 62)
ii 0． 653＊＊＊ 0． 664＊＊＊ 0． 607＊＊＊ 0． 639＊＊＊ 0． 651＊＊＊ 0． 662＊＊＊ 0． 635＊＊＊ 0． 603＊＊＊
( 27． 75) ( 27． 36) ( 24． 58) ( 25． 82) ( 27． 84) ( 27． 43) ( 25． 85) ( 24． 58)
N 281 213 272 644 250 746 250 764 285 945 277 233 254 831 254 831
R2 0． 297 0． 297 0． 292 0． 289 0． 297 0． 296 0． 288 0． 291














交叉 sf11 sf12 sf13 sf14 sf21 sf22 sf23 sf24
sf 0． 682＊＊＊ 0． 943＊＊＊ 0． 214＊＊＊ 0． 406＊＊＊ 0． 632＊＊＊ 0． 873＊＊＊ 0． 373＊＊＊ 0． 197＊＊＊
( 76． 21) ( 75． 80) ( 60． 21) ( 53． 92) ( 74． 74) ( 74． 35) ( 52． 42) ( 58． 64)
ff 0． 353＊＊＊ 0． 439＊＊＊ 0． 466＊＊＊ 0． 508＊＊＊ 0． 370＊＊＊ 0． 453＊＊＊ 0． 520＊＊＊ 0． 479＊＊＊
( 22． 32) ( 28． 25) ( 25． 60) ( 27． 92) ( 23． 43) ( 29． 18) ( 28． 63) ( 26． 37)
kk 0． 0475＊＊＊ 0． 0512＊＊＊ 0． 0305＊＊＊ 0． 0435＊＊＊ 0． 0497＊＊＊ 0． 0538＊＊＊ 0． 0452＊＊＊ 0． 0330＊＊＊
( 4． 19) ( 4． 42) ( 2． 62) ( 3． 73) ( 4． 39) ( 4． 65) ( 3． 88) ( 2． 83)
hh 0． 254＊＊＊ 0． 228＊＊＊ 0． 196＊＊＊ 0． 251＊＊＊ 0． 263＊＊＊ 0． 240＊＊＊ 0． 260＊＊＊ 0． 207＊＊＊
( 19． 72) ( 17． 06) ( 14． 71) ( 19． 02) ( 20． 49) ( 17． 98) ( 19． 70) ( 15． 54)
ll 3． 427＊＊＊ 3． 208＊＊＊ 3． 086＊＊＊ 3． 110＊＊＊ 3． 432＊＊＊ 3． 218＊＊＊ 3． 113＊＊＊ 3． 091＊＊＊
( 19． 62) ( 18． 19) ( 17． 55) ( 17． 66) ( 19． 65) ( 18． 25) ( 17． 68) ( 17． 58)
ii 0． 0858＊＊＊ 0． 0932＊＊＊ 0． 103＊＊＊ 0． 102＊＊＊ 0． 0861＊＊＊ 0． 0933＊＊＊ 0． 102＊＊＊ 0． 103＊＊＊
( 14． 48) ( 15． 26) ( 17． 12) ( 16． 98) ( 14． 53) ( 15． 28) ( 16． 98) ( 17． 12)
N 285 945 277 233 254 831 254 831 285 945 277 233 254 831 254 831
R2 0． 223 0． 219 0． 208 0． 205 0． 223 0． 219 0． 205 0． 207
Sargan 0． 17 0． 21 0． 19 0． 31 0． 19 0． 20 0． 22 0． 29
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